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業結合規制の際に厄介な問題をもたらす可能性もある。     
                                                  
1  根岸哲「 「競争の実質的制限」と「競争の減殺」を意味する公正競争阻害性に一貫した判断枠組み」







































  以下の検討の前提として、 企業結合規制の違法性基準の確認と、 用語の交通整理をしておく。
「効率性なかりせば違法」 という際の違法性判断基準が確定しないことには、 議論は進まない。



































  （a1）単独行動による市場支配力 
  単独行動による市場支配力、とりわけ上述の(a1)は、市場支配力分析の原型と言えるもので
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場における諸要因は、これらの 3 つの観点に基づき評価されることになる。 
  （a2）差別化された市場における単独行動による市場支配力―ユニラテラル効果 
  1990 年代以降、 米国では差別化された市場における単独行為による市場支配力の問題が注目



















代表者による William M. Landes & Richard A. Posner, Market Power in Antitrust Cases, 94 




6 小田切宏之『新しい産業組織論』第 7 章（有斐閣、2001 年） 、長岡貞男・平尾由紀子『産業組








































                                                  
8 Gregory J. Werden & Luke M. Froeb, The Antitrust Logit Model for Predicting Unilateral 




制がシェア、 集中度と市場成果との経験則に依存した分析に甘んじてきたことは否定できない。  
10 今日の標準的な合併シミュレーションの手法を概観するものとして、PETER DAVIS & ELIANA 
































                                                                                                                                                  
参照。 




12 Case COMP/M.1672, Volvo/Scania, [2001] O.J. L143/74. 委員会は合併シミュレーションの
結果を、それだけで企業結合を違法とするのに躊躇を覚えるとしつつ、企業結合を反競争的と
する伝統的な証拠を補強するものとして位置づけた。 
13 Case COMP/M.2978-Lagardere/Natexis/VUP, [2004] O.J. L125/54. 合併シミュレーションの
結果に基づき、資産分離を前提に企業結合を承認した。 
14 Case COMP/M.3216 Oracle/People Soft, [2005] O.J. L218/6. 
15 合併シミュレーションを裁判所が許容しうる専門的知見とするための前提を探求したものと
して、GREGORY J. WERDEN, LUKE M. FROEB & DAVID T. SCHEFFMAN, A DAUBERT DISCIPLINE FOR 









































































   




17 CASS R. SUNSTEIN, LEGAL REASONING AND POLITICAL CONFLICT (1996); CASS R. SUNSTEIN, ONE 
CASE AT A TIME: JUDICIAL MINIMALISM ON THE SUPREME COURT (1999) 参照。 
18 組織スラックによって発生する X 非効率の防止もこれに含まれるが、X 非効率は市場支配力
の形成・維持・強化の反映として生じる可能性もある点に注意せよ。 



























（２）効率性評価の 2 つの類型 
  効率性の評価方法については、大きく 2 つの類型が存在する。第一は、生産上の効率性を、
市場支配力の形成、維持、強化の観点から、検討、評価するものである
23。第二は、生産上の
                                                  
20 Brown Shoe Co. v. United States, 370 U.S. 294 (1962).   
21 Id. at 344. また、P＆G 事件（1967 年）では、 「期待できる効率性（possible economies）
を、違法性に対する抗弁として用いることはできない。連邦議会は、競争を制限する合併の中
に効率性を生み出すものがあることを認識していた。しかし連邦議会は、競争を保護する方を
選択したのである。 」とした（FTC v. Procter & Gamble Co., 386 U.S. 568 (1967), at 580） 。
混合型企業結合規制の背景にあった反トラスト法の社会的 ・ 政治的目的について、 J.F.Brodley, 
Limiting Conglomerate Mergers: The Need for Legislation, 40 OHIO ST. L.J. 867 (1979)
参照。 
22 1970 年代後半における学説の転換について、伝統的な反トラスト法学者である Fox 教授や
Pitofsky 教授の変説を見よ。Compare E.M.Fox, The Modernization of Antitrust: A New 
Equilibrium, 66 CORNELL L. REV. 1140, 1142-1143 (1980) with E.M.Fox, Antitrust, Mergers, 
and the Supreme Court: The Politics of Section 7 of the Clayton Act, 26 MERCER L. REV. 
389, 423-425 (1975). Also compare R.Pitofsky, The Political Content of Antitrust, 127 
U. PA. L. REV. 1051, 1074-1075 (1979) with R.Pitofsky, Propsal for Revised United States 
Merger Enforcement in a Global Economy, 81 GEO. L.J. 195 (1992) [hereinafter cited as 





















基準を採用するかという議論から始まった。そこでの対立は、 「総余剰基準（total surplus 
standard） 」と「消費者厚生基準（consumer welfare standard） 」のうちいずれを採用すべき
か、というものである。   






  Williamson は、図 1 を用いて単純モデルを説明する。AC1 は企業結合前の平均費用を、AC2
は企業結合後の平均費用を表す。また、P1 は企業結合前の市場価格を、P2 は企業結合後の市
場価格を表す。企業結合前の市場は複占市場であり、競争均衡が成立しているとする。したが
って P1=AC1 である。また、市場における産出量は Q1 である。企業結合後の市場は独占市場で
                                                                                                                                                  
ることがないとする（M.N.Berry, Efficiencies and Horizontal Mergers: In Search of a 
Defense, 33 SAN DIEGO L. REV. 515, 523-525 (1996)） 。 
24 See e.g., D.J.Gifford & R.T.Kudrle, Rhetoric and Reality in the Merger Standards of 
the United States, Canada, and the European Union, 72 ANTITRUST L.J. 423, 428-430 (2005); 
A.Renckens, Welfare Standards, Substantive Tests, and Efficiency Considerations in 
Merger Policy: Defining the Efficiency Defense, 3 J. COMP. L. & ECON. 149, 152, 166, 
171-172 (2007). 
25 O.E.Williamson, Economies as an Antitrust Defense: The Welfare Tradeoffs, 58 AM. ECON. 
REV. 18 (1968) [hereinafter cited as Economies as an Antitrust Defense]; O.E.Williamson, 
Economies as an Antitrust Defense: Correction and Reply, 58 AM. ECON. REV. 1372 (1968); 
O.E.Williamson, Economies as Antitrust Defense: Reply, 59 AM. ECON. REV. 954 (1969); 
O.E.Williamson,  Economies  as  an  Antitrust  Defense  Revisited,  125  U.  PA.  L.  REV.  699  (1977) 
[hereinafter cited as Antitrust Defense Revisited]. 15 
 
ある。産出量は Q2 まで減少し、価格は P2 まで上昇する。反面、企業結合が効率性を達成し、
AC1 は AC2 へと下方にシフトする。 
  Williamson は、価格上昇率と需要の価格弾力性に基づき、効率性（図 1 における A2） 
が、死荷重（図 1 における A1）を相殺するために必要となる費用低下率を計測できるとする。
そして、当時の実証研究を基に、価格上昇率は 10％を超えることがなく、かつほとんどの市場















                                                  
26 See e.g., K.Heyer, Welfare Standards and Merger Analysis: Why Not the Best?, 2 COMP. 
POL’Y INT’L 29 (2006); D.Carlton, Does Antitrust Need to be Modernized? (2007).    
27 See e.g., A.A.Fisher & R.H.Lande, Efficiency Considerations in Merger Enforcement, 
71 CAL. L. REV. 1580 (1983); A.A.Fisher, F.I.Johnson & R.H.Lande, Price Effects of 
Horizontal Mergers, 77 CAL. L. REV. 777 (1989); J.Kattan, Efficiencies and Merger 
Analysis, 62 ANTITRUST L.J. 513 (1994); J.B.Kirkwood & R.H.Lande, The Fundamental Goal 
of Antitrust: Protecting Consumers, Not Increasing Efficiency, 84 NOTRE DAME L. REV. 
191 (2008).      
28 Renckens, supra note 25, at 155-156. 
29 G.J.Werden, Essays on Consumer Welfare and Competition Policy, at 8 (2009).  
30 Williamson は、富の移転の考慮は、効率性の考慮を否定する最も根本的な問題かもしれない














Q2  Q1 17 
 
（２）総余剰基準と消費者厚生基準を巡る伝統的議論 
  総余剰基準と消費者厚生基準の対立は、これまで次の 2 点にあった。 
  第一の対立は、企業結合規制が、生産者と消費者間における配分的正義の達成手段として不




















  第二の対立は、両基準を区別することに、実益がないというものである。たとえば Salop 教
授は、企業結合が生み出す効率性が競争者に「拡散（diffusion） 」しやすいことを指摘する
39。
                                                  
31 Bork が総余剰基準を「消費者厚生基準」と称することに批判があった（see  e.g.,  E.M.Fox  & 
L.A.Sullivan, Antitrust-Retrospective and Prospective: Where Are We Coming From? Where 
Are We Going?, 62 N.Y.U. L. REV. 936, 946-947 (1987)） 。これに対して Werden は、経済学
において「消費者厚生」との用語は一般的ではないが、社会の全ての構成員を「消費者」と言
及することは不合理ではないとする（Werden, supra note 30, at 3） 。 
32 J.Farrell & M.L.Katz, The Economics of Welfare Standards in Antitrust, at 11 (2006). 
価格基準を採用しないのであれば、消費者厚生基準により、消費者間の厚生比較を行うことが
可能である（Renckens, supra note 25, at 156） 。 
33 Heyer, supra note 27, at 49-50. 
34 R.H.Lande, Wealth Transfers as the Original and Primary Concern of Antitrust: The 
Efficiency Interpretation Challenged, 34 HASTINGS L.J. 67, 70 (1982); Kirkwood & Lande, 
supra note 28, at 201-206.  
35 Lande, supra note 35, at 74-77. See also, S.C.Salop, Question: What is the Real and 
Proper Antitrust Welfare Standard? Answer: The True Consumer Welfare Standard, 22 LOYOLA 
CONSUMER L. REV. 336, 350-351 (2010). 
36 H.B.THORELLI, THE FEDERAL ANTITRUST POLICY 226-227 (1954); D.C.Bok, Section 7 of the 
Clayton Act and the Merging og Law and Economics, 74 HARV. L. REV. 226, 236-237 (1960); 
H.Hovenkamp, Distributive Justice and the Antitrust Laws, 51 GEO. WASH. L. REV. 1, 24-26 
(1982); C.Grandy, Original Intent and the Sherman Antitrust Act: A Re-examination of 
the Consumer-Welfare Hypothesis, 53 J. ECON. HISTORY 359-379 (1993). 最高裁も、企業
結合規制の根拠条文であるクレイトン法 7 条（セラー・キーフォーバー法による改正）につい
て、そのような立法意図を確認している（Brown Shoe Co. v. United States, 370 U.S. 294, 
315-316 (1962)） 。 
37 とりわけ小規模事業者の保護について、Kirkwood & Lande, supra note 28, at 207-208 参
照。 
38 See Heyer, supra note 27, at 43. 
39 S.C.Salop, Efficiencies in Merger Cases: Technological ‘Diffusion’ as the Cure for 


































                                                                                                                                                  
G.L.Roberts & S.C.Salop, Efficiencies in. Dynamic Merger Analysis, 19 WORLD COMPETITION 
4 (1996). 
40 Farrell & Katz, supra note 33, at 3-4. 
41 J.Kattan,  supra  note  28,  at  524-525;  R.W.Anspach,  Monopoly Profit  as  Oil  for  the  Wheels 
of Progress: Steven Salop’s Technological ‘Diffusion’ Nonsense, 27-3 ANTITRUST L. 
& ECON. REV. 17 (1996). 
42 Salop, supra note 36, at 349 n.31. Salop によれば、消費者余剰の侵害が最も大きな問題
となる独占の場面において、効率性の拡散を期待できないと指摘する（id. at 350） 。なお、
固定費の負担が買手との交渉で決まる場合等、固定費用の削減効果が短期の価格に影響を及ぼ
す場合として，Werden, supra note 30, at 8 参照。 
43 総余剰基準は、企業結合規制で問題となる効率性の多くが固定費用の削減であり、消費者厚
生基準ではそれら効率性を無視することになると批判する（Werden, supra note 30, at 8） 。  
44 Renckens, supra note 25, at 175; Werden, supra note 30, at 14. 
45 D.Besanko & D.F.Spulber, Contested Mergers and Equilibrium Antitrust Policy, 9 J. L. 
ECON. ORG. 1 (1993). 総余剰基準を採用した場合の時間的不整合を解決するために、消費者
厚生基準を支持する。 
46 J.Farrell,  Negotiation  and  Merger  Remedies:  Some  Problems,  in  F.LEVEQUE  &  H.SHELANSKI, 




の意思決定への影響の機会を持つことがない点が問題とされる。Neven & Roller は、消費者厚
生基準を採用することにより、消費者にロビーイングの機会がないことを補償し、結果として
総余剰を最大化できるとする




  以上のような議論は、いわば目的とルールの分離を説くものと言える。Farrell & Katz は、
「政策レベル」と「エンフォースメントにおける意思決定レベル」に分けた、政策目的の検討
が必要とする






















                                                                                                                                                  
& Katz, supra note 33, at 27-30. 
47 D.J.Neven & L-H.Roller, Consumer Surplus vs. Welfare Standard in a Political Economy 
Model of Merger Control, 23 INT’L J. INDUS. ORG. 829 (2005).  
48 Farrell & Katz, supra note 33, at 16-18. 
49 Id., at 33. その上位に「経済政策レベル」が存在するとする（id.） 。 
50 Werden, supra note 30, at 13. その中間に「ルール形成の指導指針（a guide in the 
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（Kirkwood & Lande, supra note 28, at 209） 。 
52 Salop, supra note 36, at 341, 343. 略奪的価格設定について、総余剰基準によれば、埋
め合わせの可能性がない場合であっても、 行為自体が非効率となり違法になるとする。 対して、
消費者厚生基準によれば、埋め合わせの可能性がなければ違法とはならない（失敗した略奪的
価格は消費者への恩恵とする） （R.Cudahy  &  A.Devlin,  Anticompetitive  Effect  (2010)  at  38） 。 
53 Farrell & Katz, supra note 33, at 4-8.  










  同場合について、Heyer と
56Salop は
57、総余剰基準と消費者厚生基準の立場から、それぞれ













国の世論が高まった時期が、これまでに少なくとも 2 度存在した。それは、1984 年のガイドラ
イン、および 1997 年のガイドライン改正時である。 





61。これは Posner や Bork といったシカゴ学派
                                                  
55 Werden, supra note 30, at 27. See also, J.F.Brodley, The Economic Goals of Antitrust: 
Efficiency, Consumer Welfare, and Technological Progress, 62 N.Y.U. L. REV. 1020 (1987); 
J.F.Brodley, Proof of Efficiencies in Mergers and Joint Ventures, 64 ANTITRUST L.J. 575 
(1996). 
56 Heyer, supra note 27, at 38-39. 
57 Salop, supra note 36, at 344. 
58 E.M.シンガー（上野裕也・岡井紀道訳） 『反トラストの法と経済理論』162-163 頁（ぺりかん
社、1971 年）参照。判例については、A.G.Berg,  Cost  Efficiencies  in  the  Section  7  Calculus: 
A Review of the Doctrine, 37 CASE W.RES. L. REV. 218, 236 (1986)参照。 
59 1982 年の水平的企業結合にかかる FTC 声明は、効率性を「独立の比較衡量事由（an 
independent  countervailing  factor） 」 とした。 これはトレードオフ基準の採用のようである。
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60 U.S. v. LTV Corp., 1984 WL 21973 (1984). 










であった McGrath は、 「期待される効率性と、期待される競争制限効果（anticompetitive 
consequences）のバランスを取ることはない」とした
64。 
















化法案（The Merger Modernization Act of 1986） 」は、米国産業の国際競争力を強化するた
めに、クレイトン法 7 条の萌芽理論を放棄し、企業結合が生み出す生産上の効率性を常に考慮
すべきとした。法案は上院（S.2160） 、下院（H.R.4247）にそれぞれ提出されたが、反トラス
                                                  
62 R.POSNER, ANTITRUST LAW: AN ECONOMIC PERSPECTIVE 112 (1976); R.BORK, THE ANTITRUST 
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置の設計（fix-it-first）が、そのような評価を生み出したという側面もある。詳細な条件・
義務が付された事例の一つは、GM・トヨタの JV 事例である（103 F.T.C. 374 (1984)） 。同時
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of R.Pitofsky) (1997). Pitofsky は、以前より効率性を競争促進効果（市場支配力立証にお
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（２）Areeda & Turner 説 
  以上のようにガイドラインは、総余剰基準であれ消費者厚生基準であれ、トレードオフ基準
に対して、慎重な態度を採ってきたと言ってよい。このようなガイドラインの立場に影響を与
えてきた反トラスト法学説として、Areeda & Turner による主張が指摘されている。 
  ガイドラインにおける効率性への言及は、司法省の「1968 年ガイドライン」に始まる。1968
年ガイドラインは、司法省反トラスト局長であった Turner の「補佐（Special Economic 





  その後、Turner は、Areeda との 1980 年の共著の中で、企業結合規制における効率性の考慮
方法について詳しく言及し、それが今日まで「最も完全なガイドブック（the most complete 
guidebook） 」と評価されている








  最新のガイドラインは、効率性の考慮方法について、1997 年ガイドラインから、内容を大き
く変化させることがない。2010 年ガイドラインにおいても、効率性は市場における競争条件の





  具体的に、2010 年ガイドラインは、効率性を「当事会社の競争能力およびインセンティブの
改善（enhance the merged firm’s ability and incentive to compete） 」の観点から検討す
ると明示する
75。ガイドラインが考慮の対象とする効率性は「認識可能な効率性（cognizable 
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る事件選択時の考慮事由の充実に役立たせるべきと主張していた （O.E.Williamson,  Economies 
as an Antitrust Defense, at 34） 。 
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74 P.AREEDA & D.F.TURNER, 4 ANTITRUST LAW 196-197 (1980). また、管理可能性や予測可能
性といった法的価値観の重要性を説いたのも、 Areeda  &  Turner の特徴であった （id.  at  14-16） 。  




量の削減（anticompetitive reductions in output or service） 」であってはならないとされ
る。 
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  Staples 事件（1997 年）は、ユニラテラル効果が問題となった事例であった。当事会社は、
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98 Paul S.Crampton,The Efficiency Exception for Mergers: An Assessment of Early Signals 




  プロパンガス配給会社の最大手企業 2 社による企業結合が問題となった。プロパン配給にか
かる 16 地域において、当事会社のシェアは 95％を超える。また、32 地域では 80％、46 地域














事会社側の鑑定とそれに対する反証鑑定を総合して、年間 2900 万ドルの費用節約が 10 年以上
継続すると結論付けた
102。同評価において、競争審判所は、Hillsdown 事件における Reed 判事
の傍論とは異なり、当事会社が主張する総余剰基準を採用した。競争審判所は、①余剰の移転














                                                  
99 Comm'r of Competition v. Superior Propane Inc., [2000] C.C.T.D. No. 15, 7 C.P.R. (4th) 
385 (Can. Comp. Trib.) [hereinafter cited as Superior Propane] 
100 Superior Propane, at para. 247-261. 
101 当事会社が提出した Carlton 教授の鑑定（Superior Propane, at para. 262-288）は採用さ
れなかった。同教授の鑑定によれば、ICG 社のシェアが高い地域であれば Superior Propane 社
の祖利潤が高い。この事実から Superior  Propane 社は ICG 社の競争を勘案せずに行動している
ものであり、これは ICG 社が相対的に非効率であることを反映しているとする。これに対して
競争審判所は、同教授の認定した事実は集中度と祖利潤の相関関係を示唆するものであり、同
教授の推論には疑義があるとした（Superior Propane, at para. 269-272） 。 
102 Superior Propane, at para. 283. 
103 Id. at para. 430. 







































全体として 1120 万ドル以内とする。そして、これは効率性として評価される 2900 万ドルを下
回るから、企業結合は容認されるべきとする。 
 
                                                  
105 Id. at para. 427-439.  
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ど、総余剰基準に対して提起される批判点をまとめる（id. at para. 127-138） 。 
108 [2002] C.C.T.D. No. 10, 18 C.P.R. (4th) 417 (Can. Comp. Trib.) . 
109 Id. at para. 346-368. 
110 Id. at para. 371. 
111 Id. at para. 219-233. 30 
 
（４）第二次控訴審判決
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ために行われる場合がほとんどであり、法廷でそれが採用された例は数少ない。   
  ところで、反トラスト法の目的を効率性（総余剰）ととらえるいわゆるシカゴ学派の代表的




                                                  
112 [2003] F.C.A. 53 
113 競争審判所が中小企業への悪影響や動的効率性への悪影響といった定性的な弊害への評価
が行われなかったことも問題としたが、これらの点については評価自体は行われたとした。 
114 See supra note 112, at para. 32-33. 
115 RICHARD A. POSNER, ANTITRUST LAW 133-134 (2d ed. 2001), ROBERT BORK, ANTITRUST PARADOX 
21-222 (rev. ed. 1993).なお、この点は、第二次競争審判所の補足意見でシカゴ学派が当然に
死荷重と効率性の比較衡量を要請するものではないとして、この点を説明している。 [2002] 
C.C.T.D. No. 10, 18 C.P.R. (4th) 417 (Can. Comp. Trib.) para. 379. ただし、Posner の
み言及されており、文献を明示しないまま Bork と対比しているのは、効率性基準論者としての
Bork の一般的なイメージゆえの誤解であろう。 31 
 



















のように、死荷重は三角形（図 2 における A4）ではなく台形（図 2 における A1＋A3）となる
はずである。データに基づく彼らの推計では、企業結合前に既に限界費用の 50％増しの価格設
定がなされていたと想定されており、それに伴う死荷重は 300 万ドルではなく、その 8.5 倍と
される。このように考えるならば、本件は、総余剰基準であっても承認されるべきか否か限界
的な事例であったということになる。 
                                                  
116 Thomas Ross and Ralph A. Winter, The Efficiency Defense in Merger Law: Economic 
Foundations and Recent Canadian Developments, 72 ANTITRUST L.J. 471, 480-483, 495-497 


































  ところで、 96 条 2 項は国際的競争を視野に入れて効率性の利益を勘案すべきことを要請して
いるが、この点はどのように評価されるのだろうか。プロパン事件ではもっぱら国内市場だけ







































  産業政策的な効率性概念は退けられたが、逆に効率性について 1996 年の米国で問題となっ
たのと同様のネガティブな理解が見られるようになった。1991 年の AT&T/NCR 事件は
118、傍論






  ドイツ流の競争法理論の根底にあるオルドー自由主義が問題にする「市場支配（market 
dominance）」では、単なる市場支配力ではなく、他者の競争の自由にも強い関心が寄せられ
                                                  
*117 この間の経緯については、杉浦市郎「産業政策と競争政策の交錯としての EC 合併規則－制
定史を中心に－」経済法学会年報１５15 号１０６106 頁（１９９４1994）及び瀬領真悟「EC 合
併規則の法的構造とその運用の実施」経済法学会年報１５15 号１１９119 頁（１９９４1994） ）
参照。 
118 Commission Decision of 18 January 1991 (Case No IV/M.0050-AT &T/NCR (OJ1991 C6, p20). 





Electric  Co.  v.  Commission  of  the  European  Communities  (T-210/01)  [2005]  E.C.R.  11-5575） 。  35 
 
る。 委員会の上記判断は、 このようなオルドー自由主義の関心を反映した屈折だとされる。 「市
場支配」に独自の意味を求める傾向は、加盟国の一部の企業結合規制においても「効率性」の
評価に躊躇を覚えさせていると言われる。改正前の集中規則において、「効率性なかりせば違































  抗弁ではないものの、 効率性に関する事実の立証責任は当事会社にあるとされる。 すなわち、
「効率性は、それらが現実化しそうだと委員会が確信を持つことが合理的なように検証可能で
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なくとも、例外的に固定費用の削減効果を検討する用意があるとし、実際にも、1997 年の IMC 
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